






















pueden formar predicciones óptimas. Definiendo  t  I  como el conjunto de 
información en el tiempo t,  1  +  t  r  el retorno de tener un activo entre t y  1  +  t  , 
d  un factor que ajusta por riesgo, y  ft  r  la tasa de interés libre de riesgo, 
podemos escribir 



























































































































































cambio porcentual del cierre del martes versus el cierre del último día hábil 
de la semana anterior, viernes (a menos que viernes no haya habido bolsa).8 
Por el teorema del límite central (dividiendo la desviación estándar por 

























































variable dependiente respectiva, sea  t  r  o 
2 





k  t  k  t  r  v  j  mc  mt  r  e  g  a  a  a  a  a  +  +  +  +  +  +  =  ￿  -  4  3  2  1  0  (2) 
￿  ￿  -  -  +  +  +  +  +  +  = 
g 
s  t  g  s  t 
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s  t  v  j  mc  mt 
2  2 
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2  e  w  s  j  b  b  b  b  b  s  (3) 
donde el retorno se define como el cambio porcentual (en decimales), esto 
























































































































































































































































Coefficient  Std. Error  z­Statistic  Prob. 
C  0.000576  0.000680  0.846201  0.3974 
MT  ­0.000707  0.000939  ­0.753428  0.4512 
MC  0.000979  0.000815  1.201023  0.2297 
J  0.001686  0.000899  1.874560  0.0609 
V  0.001886  0.000829  2.273395  0.0230 
R(­1)  0.297948  0.032059  9.293723  0.0000 
R(­2)  ­0.052661  0.031133  ­1.691517  0.0907 
R(­3)  ­0.022949  0.029043  ­0.790184  0.4294 
R(­4)  ­0.018750  0.030291  ­0.619000  0.5359 
R(­5)  ­0.014565  0.028835  ­0.505117  0.6135 
R(­6)  ­0.007903  0.028091  ­0.281347  0.7784 
R(­7)  0.050451  0.028292  1.783266  0.0745 
R(­8)  0.004199  0.026569  0.158036  0.8744 
R(­9)  0.073485  0.023624  3.110636  0.0019 
Variance Equation 
C  3.06E­05  8.36E­06  3.662119  0.0003 
RESID(­1)^2  0.272172  0.036489  7.458983  0.0000 
GARCH(­1)  0.657583  0.029148  22.56037  0.0000 
MT  1.13E­05  1.62E­05  0.696610  0.4860 
MC  ­5.97E­05  1.18E­05  ­5.045982  0.0000 
J  4.03E­06  1.33E­05  0.302537  0.7622 
V  ­4.12E­05  1.26E­05  ­3.268372  0.0011 
R­squared  0.067026  Mean dependent var  0.001934 
Adjusted R­squared  0.052039  S.D. dependent var  0.015152 
S.E. of regression  0.014752  Akaike info criterion  ­6.178201 
Sum squared resid  0.270955  Schwarz criterion  ­6.092880 
Log likelihood  3931.801  F­statistic  4.472127 













Coefficient  Std. Error  z­Statistic  Prob. 
C  0.000345  0.000679  0.507978  0.6115 
MT  ­0.000902  0.000937  ­0.963156  0.3355 
MC  0.001075  0.000815  1.319614  0.1870 
J  0.001674  0.000899  1.862606  0.0625 
V  0.002010  0.000828  2.426707  0.0152 
R(­1)  0.300850  0.032014  9.397419  0.0000 
R(­2)  ­0.045700  0.030731  ­1.487086  0.1370 
R(­3)  ­0.019651  0.028974  ­0.678208  0.4976 
R(­4)  ­0.017105  0.030028  ­0.569616  0.5689 
R(­5)  ­0.008369  0.028733  ­0.291269  0.7708 
R(­6)  ­0.004825  0.027966  ­0.172516  0.8630 
R(­7)  0.052366  0.028420  1.842587  0.0654 
R(­8)  0.002963  0.026453  0.112001  0.9108 
R(­9)  0.073502  0.023861  3.080459  0.0021 
Variance Equation 
C  3.05E­05  8.51E­06  3.582024  0.0003 
RESID(­1)^2  0.218905  0.048121  4.549012  0.0000 
RESID(­1)^2*(RESID(­1)<0)  0.102036  0.077157  1.322441  0.1860 
GARCH(­1)  0.652299  0.028958  22.52589  0.0000 
MT  1.42E­05  1.64E­05  0.861682  0.3889 
MC  ­5.90E­05  1.21E­05  ­4.882382  0.0000 
J  5.53E­06  1.33E­05  0.415140  0.6780 
V  ­4.15E­05  1.26E­05  ­3.304075  0.0010 
R­squared  0.066559  Mean dependent var  0.001934 
Adjusted R­squared  0.050801  S.D. dependent var  0.015152 
S.E. of regression  0.014762  Akaike info criterion  ­6.180107 
Sum squared resid  0.271091  Schwarz criterion  ­6.090723 
Log likelihood  3934.008  F­statistic  4.223938 












Coefficient  Std. Error  z­Statistic  Prob. 
C  0.001308  0.000369  3.545529  0.0004 
I  ­0.000789  0.000740  ­1.066106  0.2864 
V  0.001087  0.000634  1.713627  0.0866 
R(­1)  0.305378  0.033410  9.140309  0.0000 
R(­2)  ­0.058309  0.032433  ­1.797823  0.0722 
R(­3)  ­0.026683  0.029969  ­0.890338  0.3733 
R(­4)  ­0.015890  0.030636  ­0.518648  0.6040 
R(­5)  ­0.007576  0.029608  ­0.255858  0.7981 
R(­6)  ­0.001945  0.029087  ­0.066864  0.9467 
R(­7)  0.036374  0.029160  1.247366  0.2123 
R(­8)  0.006794  0.027420  0.247766  0.8043 
R(­9)  0.073321  0.024365  3.009290  0.0026 
Variance Equation 
C  1.20E­05  5.56E­06  2.159898  0.0308 
RESID(­1)^2  0.264644  0.039976  6.620124  0.0000 
GARCH(­1)  0.650413  0.034203  19.01639  0.0000 
I  2.91E­05  1.34E­05  2.177619  0.0294 
V  ­1.87E­05  1.24E­05  ­1.506682  0.1319 
R­squared  0.059847  Mean dependent var  0.001934 
Adjusted R­squared  0.047804  S.D. dependent var  0.015152 
S.E. of regression  0.014785  Akaike info criterion  ­6.158943 
Sum squared resid  0.273040  Schwarz criterion  ­6.089874 
Log likelihood  3915.611  F­statistic  4.969238 












Coefficient  Std. Error  z­Statistic  Prob. 
C  0.001062  0.000387  2.744767  0.0061 
I  ­0.000794  0.000735  ­1.080332  0.2800 
V  0.001232  0.000640  1.924243  0.0543 
R(­1)  0.306783  0.033463  9.167915  0.0000 
R(­2)  ­0.052549  0.031910  ­1.646777  0.0996 
R(­3)  ­0.023533  0.029858  ­0.788155  0.4306 
R(­4)  ­0.015721  0.030413  ­0.516934  0.6052 
R(­5)  ­0.000436  0.029337  ­0.014852  0.9881 
R(­6)  0.000730  0.028999  0.025168  0.9799 
R(­7)  0.037897  0.029183  1.298583  0.1941 
R(­8)  0.006085  0.027101  0.224515  0.8224 
R(­9)  0.074017  0.024634  3.004678  0.0027 
Variance Equation 
C  1.37E­05  5.64E­06  2.423987  0.0154 
RESID(­1)^2  0.207238  0.049682  4.171315  0.0000 
RESID(­1)^2*(RESID(­1)<0)  0.108648  0.079950  1.358961  0.1742 
GARCH(­1)  0.642850  0.033771  19.03580  0.0000 
I  2.91E­05  1.32E­05  2.202222  0.0276 
V  ­2.09E­05  1.22E­05  ­1.711105  0.0871 
R­squared  0.059217  Mean dependent var  0.001934 
Adjusted R­squared  0.046402  S.D. dependent var  0.015152 
S.E. of regression  0.014796  Akaike info criterion  ­6.161183 
Sum squared resid  0.273223  Schwarz criterion  ­6.088051 
Log likelihood  3918.029  F­statistic  4.620865 
Durbin­Watson stat  2.150054  Prob(F­statistic)  0.000000